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Resumen 
Durante las últimas décadas las relaciones comerciales de España con el exterior han 
registrado un impulso notable, que en un primer momento estuvo ligado a la integración 
en los mercados europeos y más recientemente, al proceso de globalización mundial, en el 
que la incorporación a la escena internacional de grandes exportadores China o India 
y el desarrollo del comercio internacional de servicios han sido claves. Estos cambios hacen 
especialmente complicado el análisis los principales factores que han condicionado 
la evolución de los flujos comerciales en España mediante la estimación de modelos 
econométricos, ya que estos difícilmente pueden recoger las particularidades del largo 
período considerado. El objetivo de este trabajo es presentar los resultados que se han 
obtenido al reestimar las funciones tradicionales de demanda de exportaciones e 
importaciones de bienes y servicios para la economía española con los datos trimestrales 
de la Contabilidad Nacional para el período 1980-2006, distinguiendo entre bienes y 
servicios. Además, dentro de los bienes se consideran las exportaciones e importaciones 
destinadas o procedentes del área del euro, por un lado, y del resto del mundo, por otro, 
con la intención de comprobar si los determinantes de los flujos de comercio difieren en 
función de los mercados donde se intercambian los bienes. Las ecuaciones estimadas 
permiten identificar si se han producido cambios en los determinantes tradicionales de 
los flujos comerciales con el exterior y cómo han contribuido a explicar su evolución en el 
período 1980-2008. 
Clasificación JEL: C53, F17, F47. 
Palabras clave: Economía española, modelo macroeconométrico, comercio internacional. 
 
Modelling Export and Import Demand Functions: The Spanish Case  
 
 Abstract 
During the last decades the exchange trade in Spain overseas has experienced a major 
boost, firstly related to European market integration and, recently, to the worldwide 
globalization process, whereby huge exporters (i.e. China or India) have raised to the new 
international scene and the development of services’ international exchange both played a 
key role. These changes make the analysis of the conditioning main factors for explaining the 
evolution of exchange trade flows in Spain by means of econometric models especially hard, 
since they seldom may approach the special features of the long term under consideration. 
The aim of this paper is showing the results obtained once traditional demand functions for 
imports and exports of goods and services for the Spanish economy – quarterly series from 
National Accounts for the period 1980-2006 – were re-estimated. Besides, within goods’ 
flows based on home and host’s Euro Area exports and imports, on one hand, and 
worldwide, on the other, are taken into consideration in order to prove whether trade flows’ 
determinants may vary across host markets where goods are exchanged. The estimated 
equations allow us identifying whether traditional determinants on trade flows abroad have 
suffered relevant changes and how they have contributed in explaining the evolution of the 
period 1980-2008. 
 
Keywords: Spanish Economy, Macroeconometric Model, International Trade. 
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1 Introducción 
Durante las últimas décadas las relaciones comerciales de España con el exterior 
han registrado un impulso notable, alcanzando tasas de variación sistemáticamente 
superiores a las del producto interior. Esta expansión ha venido acompañada de una 
profunda transformación de su composición geográfica y sectorial que, en un primer 
momento, estuvo ligada a la integración en los mercados europeos. Más recientemente, 
el proceso de globalización mundial, la incorporación a la escena internacional de grandes 
exportadores, como China o India, y el desarrollo del comercio internacional de servicios 
han contribuido también a la transformación e intensificación de los flujos de comercio 
exterior de España. 
En este contexto cambiante, los intercambios con el exterior han representado 
un papel cada vez más importante en la evolución de la economía. Además, el elevado nivel 
que alcanzó el desequilibrio exterior en España durante la pasada fase expansiva y 
la magnitud de la corrección observada desde el estallido de la crisis financiera sitúan en el 
centro de interés el análisis de la respuesta de los flujos comerciales a las condiciones 
de demanda y a las variaciones de la competitividad. 
El objetivo de este trabajo es presentar los resultados que se han obtenido al 
reestimar las funciones tradicionales de demanda de exportaciones e importaciones de 
bienes y servicios para la economía española con los datos trimestrales de la Contabilidad 
Nacional para el período 1980-2006. El Banco de España dispone de un modelo 
macroeconométrico global, denominado Modelo Trimestral del Banco de España (MTBE), 
cuyo sector exterior está sujeto a determinadas restricciones que tratan de garantizar 
la convergencia en el largo plazo. Por ello, para complementar las herramientas que se 
emplean en el análisis y la predicción de las principales magnitudes del sector exterior, 
se ha considerado conveniente reestimar las funciones de demanda de exportaciones 
e importaciones y disponer de un modelo «satélite» para el sector exterior, en el que se 
puede prescindir de las restricciones inherentes a un modelo general. En este modelo 
satélite se distinguen los bienes de los servicios, ya que la heterogeneidad de ambos 
tipos de operaciones sugiere la existencia de una distinta respuesta de ambas partidas 
ante cambios en sus determinantes. Además, dentro de los bienes se distingue entre 
las exportaciones e importaciones destinadas o procedentes del área del euro y del resto del 
mundo con la intención de comprobar si los determinantes de los flujos de comercio difieren 
en función de los mercados donde se intercambian los bienes. 
En las siguientes secciones se describe, en primer lugar, la evolución de las 
exportaciones e importaciones de bienes y servicios de España en las dos últimas décadas. 
A continuación se presenta el marco teórico que sustenta el enfoque seguido en este trabajo 
para la estimación de las funciones de exportación e importación y la selección de sus 
determinantes fundamentales. En tercer lugar, se discuten los principales resultados 
obtenidos, distinguiendo, por un lado, entre los bienes y servicios, y, además, en el caso de 
los primeros, entre zona del euro y no euro. Posteriormente se muestra cómo los 
determinantes de las exportaciones e importaciones han contribuido a explicar su evolución 
en los últimos años, así como la reacción de los flujos comerciales ante cambios en sus 
determinantes. Finalmente, se resumen las principales conclusiones. 
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2 Evolución del comercio exterior de España en el período 1980-2008 
A lo largo de las tres últimas décadas, el contexto económico internacional ha 
experimentado una profunda transformación, que ha tenido repercusiones de gran alcance 
en las relaciones comerciales. Inicialmente, la progresiva liberalización del comercio de 
bienes a nivel mundial, favorecida por las mejoras en las comunicaciones e impulsada por 
los procesos de integración económica en diferentes áreas del mundo, lideró dicho proceso 
de transformación. Posteriormente, la apertura gradual de economías con gran potencial de 
crecimiento y claras ventajas de costes, junto con los avances en la liberalización 
y comercialización de los servicios, impulsaron los intercambios de bienes y, especialmente 
en la última década, de los servicios a nivel internacional. Todo ello ha propiciado que 
las exportaciones mundiales de bienes y servicios, en términos reales, hayan registrado 
desde 1980 un crecimiento muy superior al del producto (véase gráfico 1), incrementando el 
interés por el análisis de los flujos comerciales. 
Esta modificación del marco internacional en el que se desarrollan los intercambios 
comerciales cobra especial relevancia en el caso de la economía española, que ha 
experimentado profundas transformaciones estructurales a lo largo de las últimas décadas 
que complican aún más el análisis del sector exterior y la identificación de sus determinantes 
fundamentales. A lo largo de la década de los ochenta, la apertura de la economía 
española al exterior recibió un fuerte impulso con la adhesión en 1986 a la Comunidad 
Europea, proceso que culminaría en enero de 1993 con el inicio del Mercado Único Europeo 
y, posteriormente, con su integración en la UEM en enero de 1999 y la puesta en 
circulación de la moneda única en 2002. A lo largo de esos años la economía 
española ha sufrido cambios considerables institucionales y en su estructura productiva y 
comercial, para adaptarse al nuevo entorno más competitivo. Estos cambios hacen 
especialmente complicado el análisis de los principales factores que han condicionado 
la evolución de los flujos comerciales en España mediante la estimación de modelos 
econométricos, ya que estos difícilmente pueden recoger las particularidades del largo 
período considerado. 
Al igual que en el resto del mundo, tanto las exportaciones como las importaciones 
de bienes y servicios registraron en España un crecimiento muy significativo entre los 
años 1980 y 2008. Además, según los datos de la Contabilidad Nacional, las exportaciones 
reales de bienes y servicios aumentaron menos que las importaciones en dicho período 
(un 6,6% y un 8,6% anual de media, respectivamente), lo que ha tendido a generar un déficit 
exterior de forma casi persistente. En consecuencia, el peso de ambas variables en el PIB 
se ha elevado sustancialmente desde el inicio de los años ochenta hasta la actualidad, sobre 
todo, en el caso de las importaciones de bienes y servicios (véase cuadro 1). 
Las exportaciones de bienes presentaron a lo largo del período 1980-2008 una tasa 
de crecimiento media superior a la de los servicios, de modo que en 2008 mostraban 
una participación próxima al 70% del total de las exportaciones, frente al 55% del inicio 
del período. Con todo, tanto las exportaciones de bienes como las de servicios elevaron su 
peso en el PIB a lo largo de ese período. Por áreas geográficas, el mayor dinamismo 
relativo de las exportaciones de bienes reflejó, en un primer momento, el aumento de las 
ventas a los países de la zona del euro, en línea con la mayor integración económica que 
supuso el acceso a la UE y, más recientemente, la diversificación de las exportaciones 
españolas hacia áreas en vías de desarrollo. 
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En cuanto a las exportaciones de servicios, su evolución presentó un 
comportamiento dispar de sus dos componentes: «Turismo y viajes» y «Otros servicios». Así, 
mientras los primeros han moderado su ritmo de avance en los últimos años, los Otros 
servicios han crecido a tasas muy elevadas, aumentando su peso en el total de las 
exportaciones de servicios de España (hasta un 59% en 2008 desde el 30% al inicio de los 
años ochenta) y su cuota en los mercados mundiales (un 3,1%, en términos nominales en 
2008, frente a un 1,4% en 1980). La información que proporciona la Balanza de Pagos 
confirma el dinamismo de los servicios prestados a las empresas, que incluyen entre otros los 
servicios jurídicos, de publicidad, de consultoría, leasing operativo, seguidos por el de los 
servicios de transporte, financieros y de construcción (véase cuadro 2). La externalización o 
subcontratación de muchos de los servicios que anteriormente se cubrían internamente 
dentro de la empresa, con el objetivo de reducir costes y ganar eficiencia, explica el 
importante crecimiento de las exportaciones de los servicios prestados entre empresas. 
A diferencia de las exportaciones, el porcentaje que representan las compras 
de bienes al exterior respecto al total de importaciones ha permanecido prácticamente 
inalterado durante las últimas décadas (en torno al 80%). Como en el caso de las 
exportaciones, las importaciones de bienes y servicios crecieron a una tasa media superior 
a la del PIB a lo largo del período analizado (véase cuadro 1), por la elevada dependencia de 
inputs intermedios y de bienes de equipo importados de nuestro tejido industrial. Atendiendo 
a la descomposición de las importaciones de bienes por áreas geográficas, las procedentes 
de la zona del euro registraron un impulso notable a partir de 1992, pero se han moderado 
recientemente debido al aumento de las importaciones de los nuevos países competidores, 
en especial, China. En cuanto a la descomposición de los servicios, las importaciones 
por Turismo y viajes mantuvieron un crecimiento ligeramente inferior al del resto de servicios 
a lo largo del período 1980-2008. Con todo, el gasto en turismo exterior que realizan 
los españoles ha elevado su peso en el PIB de forma significativa a lo largo de la última 
fase expansiva 1995-2008, representando en la actualidad un porcentaje similar al de otros 
países con características parecidas en términos de oferta y renta, como Francia e Italia. 
En el caso de los servicios no turísticos, los pagos por servicios prestados a empresas 
son los que registraron un crecimiento más alto en todo el período, seguido por los servicios 
de transporte y financieros (véase cuadro 2). 
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3 Marco teórico y determinantes de la evolución de las exportaciones e       
         importaciones de bienes y servicios 
El marco analítico que habitualmente se utiliza para la estimación de las ecuaciones 
de comercio exterior se basa en la teoría de la demanda, donde el agente importador, como 
cualquier otro consumidor, maximiza su función de utilidad sujeto a una restricción 
presupuestaria, bajo el supuesto crucial de que la elasticidad de la oferta es infinita. 
Desde esta perspectiva, la demanda de importaciones depende de la renta de los 
consumidores nacionales y de los precios de las importaciones en relación con los de 
los bienes sustitutivos de producción nacional. A su vez, las exportaciones reales dependen 
de una variable que trata de aproximar la renta o la demanda externa y de los precios de 
exportación en relación con los de los productos sustitutivos de las exportaciones 
procedentes del resto del mundo1. Las importaciones de un país tienen que competir con la 
producción interna, mientras que las exportaciones compiten con la producción del mercado 
de destino y con las exportaciones de terceros países, si bien es frecuente considerar 
exclusivamente a estas últimas como la competencia relevante. 
En consecuencia, las variables relevantes en la explicación de la demanda de 
importaciones consideradas tradicionalmente son, por un lado, una que aproxima 
la capacidad de gasto de los agentes demandantes de bienes importados y, por otro, 
una que recoge la competitividad de los productos interiores frente a la producción exterior. 
En cuanto a la variable que aproxima la renta del país, una posibilidad es considerar 
la demanda final en conjunto o alguno de sus componentes (consumo privado, inversión en 
bienes de equipo y exportaciones). También es habitual la construcción de una variable 
en la que cada componente de la demanda final se pondera según su contenido importador2. 
En el caso de la competitividad–precio de la ecuación de bienes se contempla la utilización 
de dos medidas alternativas de los precios interiores: el deflactor del PIB y el Índice de 
Precios Industriales (IPRI)3. 
En cuanto a las exportaciones, las variables explicativas son la demanda externa 
y la competitividad-precio de los productos de exportación españoles, principalmente. 
La demanda externa se aproxima a partir de una medida del volumen de las 
importaciones de bienes y servicios de nuestros compradores. Por su parte, la variable 
competitividad-precio es el cociente entre los precios de exportación de España y los de 
los competidores a nivel mundial, teniendo en cuenta el tipo de cambio. Este indicador 
de competitividad-precio puede incluirse como una sola variable en la ecuación a estimar 
o desglosada en sus dos componentes (tipo de cambio y precios relativos). 
Como se comentó anteriormente, la aproximación a la estimación de una función 
de exportación e importación basada en la teoría de la demanda conlleva suponer que la 
                                                                          
1. Goldstein y Kahn (1985) proponen un modelo de dos áreas (un país y el resto del mundo), en el que la primera 
produce un bien que se puede exportar o consumir dentro del país y la segunda puede comprar las exportaciones 
del otro o los bienes de producción nacional. Una versión actualizada de las estimaciones para los países del G-7 
se encuentra en Hooper et ál. (2000). 
2. Aunque cabría esperar que esta variable aproximara mejor la demanda de importaciones que las otras alternativas 
mencionadas, su construcción es complicada, dado que el cálculo de las ponderaciones requiere el uso de tablas 
input-output completas, cuya información se publica con cierto retraso y sólo para algunos años específicos. 
3. A priori, es razonable esperar una mayor elasticidad precio de la demanda de importaciones al utilizar el IPRI como 
aproximación de los precios interiores dado que este indicador no incluye, como hace el deflactor del PIB, los precios 
de los bienes no comercializables, que no tienen que competir con los bienes procedentes del exterior. 
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elasticidad de oferta de exportaciones e importaciones es infinita, es decir, que el volumen de 
los intercambios comerciales no conduce a variaciones de los precios. No obstante, cada vez 
hay mayor evidencia empírica que sustenta la influencia de los factores de oferta en la 
determinación de los flujos comerciales [Gagnon (2007)]4. En consecuencia, aunque algunos 
trabajos estiman de manera simultánea las ecuaciones de oferta y demanda de bienes5, 
la mayoría suelen seguir empleando una ecuación de demanda, ampliada con algún 
elemento que aproxime la capacidad o la calidad de la oferta. 
La consideración de la capacidad de oferta ha dado lugar a la introducción de 
medidas del stock de capital productivo en las funciones de exportación e importación 
de bienes6 y, con mayor frecuencia, de alguna medida de la utilización de la capacidad 
productiva7. Así, cuanto mayor es el grado de utilización de esa capacidad por 
los productores nacionales, menores serán las posibilidades de afrontar incrementos en la 
demanda, que, al menos a corto plazo, serían satisfechos acudiendo a la importación de 
productos del exterior. En el caso de las exportaciones, los aumentos en el grado 
de utilización de la capacidad productiva nacional o en la presión de la demanda interna 
ejercerían un impacto negativo sobre las ventas al exterior si los productores prefirieran 
vender en el mercado doméstico en lugar de hacerlo en los mercados exteriores, donde 
existen mayores niveles de competencia. 
Por otra parte, cada vez son más frecuentes los trabajos que tratan de incorporar 
en las funciones de exportación e importación elementos de competitividad distintos de 
los precios relativos, para aproximar, por ejemplo, la calidad de las exportaciones mediante el 
esfuerzo tecnológico (habitualmente el gasto en I+D sobre el PIB)8. Asimismo, otros trabajos 
añaden la inversión extranjera directa (IED) dado el papel que ha adquirido recientemente, 
en especial, tras la apertura de muchos países en vías de desarrollo. La consideración de 
ambas variables tiene sustento teórico en los desarrollos de la Nueva Teoría del Comercio 
que enfatizan la influencia de estas variables en la determinación del comercio de bienes. Con 
todo, cabe mencionar que el vínculo entre la inversión (en y del) exterior y las exportaciones 
e importaciones no está definido desde un punto de vista teórico. Por ejemplo, la IED en 
un país puede reducir las importaciones si las empresas extranjeras tienen como objetivo 
primordial abastecer el mercado doméstico y producir bienes que antes se importaban. 
Pero también puede incrementarlas, si estas empresas multinacionales instaladas en territorio 
nacional son más proclives a importar materias primas o bienes intermedios de sus países de 
origen o de la casa matriz. En el caso de las exportaciones, la relación también es ambigua. 
Por un lado, la inversión en el exterior puede constituir una vía de acceso directo a mercados 
que antes se abastecían mediante la exportación (IED tipo horizontal), lo que tendría un 
impacto negativo sobre estas, especialmente, si lo utilizan como plataforma de exportación 
a terceros países. Pero también es posible que las empresas inviertan en mercados que 
ofrecen ventajas de costes o de localización (IED tipo vertical), lo que incentivaría las 
                                                                          
4. La consideración de factores de oferta, que aproximen por ejemplo el aumento en la variedad y calidad de bienes 
ofertados por un país, reduce la elasticidad renta estimada en Estados Unidos respecto a las ecuaciones tradicionales 
que no tienen en cuenta estos elementos. 
5. Veánse Buisán, Caballero y Jiménez (2003), Straub (2002) y Goldstein y Khan (1976). 
6. Véase Athanasoglou y Bardakas (2008). 
7. Veánse Mauleón y Sastre (1994), Domenech y Taguas (1997) y Bajo y Montero (1999) para el caso español. 
8. En otros casos la calidad se aproxima incluyendo una tendencia, generalmente, no-lineal en las funciones estimadas 
[Murata et ál. (2000)] o por el número de distintas variedades de bienes importados [Gagnon (2007)]. 
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relaciones entre la empresa matriz y su subsidiaria, potenciando tanto las importaciones 
como las exportaciones a través del comercio intrafirma9. 
A diferencia del comercio de bienes, los trabajos que profundizan en los 
determinantes del intercambio internacional de servicios son mucho más escasos, a pesar de 
que han registrado un notable incremento a lo largo de los últimos años. No obstante, 
la progresiva apertura del sector servicios, por un lado, y el aumento del grado de 
comercialización de los mismos, propiciado en buena medida por los recientes desarrollos 
tecnológicos, por otro lado, han hecho que el análisis del comercio exterior de servicios y de 
sus determinantes haya cobrado una mayor relevancia. Con todo, los avances teóricos 
y empíricos en este terreno siguen siendo limitados en comparación con el relativo 
al intercambio mundial de bienes. Una excepción la constituye el turismo internacional, 
especialmente, en aquellos países, como España, en los que el sector turístico es 
importante10. 
Los trabajos más recientes continúan centrándose en Estados Unidos, en el que 
la información disponible es más rica. Así, tres estudios han emergido como referentes a nivel 
internacional: Hung y Viana (1995), Deardoff et ál. (2001) y Márquez (2005). En líneas 
generales, estos trabajos encuentran una relación positiva superior a la unidad y 
significativa en el largo plazo entre la demanda mundial y las exportaciones de servicios. 
Sin embargo, los resultados respecto al impacto de los precios relativos en la prestación 
internacional de servicios son más heterogéneos. La dificultad para reflejar las diferencias de 
calidad de los servicios podría explicar este resultado11. Además, las elasticidades obtenidas 
difieren según el tipo de servicio considerado. En el caso de España, tanto las exportaciones 
de servicios como su progresiva internacionalización y sus factores determinantes se han 
analizado en los trabajos de Barcenilla (2005), Rubalcaba et ál. (2008) y Visintin et ál. (2008). 
Al igual que en los estudios internacionales anteriormente mencionados, los resultados de 
estos artículos confirman el efecto claramente positivo que, en el largo plazo, los incrementos 
de la renta externa tienen en el volumen de servicios exportados, mientras que la capacidad 
explicativa de la competitividad-precio es más reducida12. 
                                                                          
9. En Martín y Velázquez (1993) se encuentra evidencia a nivel micro acerca de la existencia de una relación de 
complementariedad positiva entre las empresas que exportan bienes y a su vez realizan IED en el exterior. A nivel 
internacional en la mayoría de los casos también se encuentra una relación positiva entre la IED (flujos/stocks) y las 
exportaciones e importaciones de bienes y servicios [Pain y Wakelin (1998), Camarero y Tamarit (2003) y Cuadrado 
y Visintin (2008)]. 
10. Véanse para el caso de España Álvarez et ál. (2007) y Álvarez et ál. (2009). 
11. Un problema añadido al analizar la evolución del comercio internacional de servicios y de identificar sus 
determinantes fundamentales es que se suele dejar al margen los servicios prestados directamente por las filiales de 
empresas extranjeras, (conocidas como FATS), que constituyen una parte importante de las transacciones de servicios 
internacionales. 
12. En Visintin et ál. (2008) se encuentra una relación negativa entre los costes laborales y la evolución de las cuotas de 
mercado mundiales de determinados servicios prestados por España. Además, los cambios en dichas cuotas 
dependen en mayor medida del coste relativo de los trabajadores altamente cualificados. 
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4 Especificación y resultados de la estimación 
En este apartado se presentan los principales resultados que se obtienen al estimar 
las ecuaciones de exportación e importación incorporando los factores determinantes 
mencionados en el epígrafe anterior. Aunque se realizaron diversas pruebas, en los 
cuadros 3 y 4 se presentan exclusivamente las estimaciones que ofrecen resultados más 
satisfactorios y significativos, que son los que se comentan a continuación. El período 
de estimación comienza en el primer trimestre de 1980 (excepto en el caso de las 
exportaciones de bienes, que se inicia en 1990)13 y finaliza en el último trimestre de 2006. 
La no estacionariedad en niveles de las series trimestrales utilizadas exige enmarcar la 
estimación de las ecuaciones del modelo satélite del sector exterior en el contexto del análisis 
de cointegración. Las estimaciones se llevaron a cabo en una única etapa utilizando mínimos 
cuadrados no lineales. 
4.1 Las exportaciones de bienes 
LAS EXPORTACIONES DE BIENES TOTALES 
Los determinantes de largo plazo considerados en el caso de las exportaciones de bienes 
(EXB) son, en primer lugar, el crecimiento de los mercados de exportación (MEXB), que se 
construye como una media ponderada de los crecimientos de las importaciones de bienes y 
servicios de los países de destino de las exportaciones españolas, y, en segundo lugar, los 
precios relativos de exportación (PRXB), que refleja los precios relativos de las exportaciones 
españolas frente a los precios de exportación de bienes de los competidores, expresados en 
una moneda común14 (véase gráfico 2). La elasticidad-renta a largo plazo estimada es de 1,1, 
y la elasticidad-precio se sitúa en el –1,3 (véase ecuación 1). 
 
Estos resultados contrastan con los obtenidos en otros trabajos que, en general, 
obtienen una elasticidad-renta de las exportaciones más elevada, en torno a 1,6 ó 1,8, 
mientras que la elasticidad-precio tiende a ser más reducida, entre –0,4 y –115 (véase 
cuadro 5)16. 
                                                                          
13. Las pruebas realizadas empleando el total de la muestra no permitían alcanzar resultados satisfactorios en lo que 
se refiere al signo de los parámetros estimados y a su significatividad. 
14. En el anejo 1 se describe de forma detallada cómo se construyen estas variables. 
15. En Escribano (1999) se ofrece una revisión de las funciones de exportación e importación estimadas hasta entonces 
para la economía española. 
16. La reestimación de las estimaciones para países de la OCDE realizada en Murata at ál. (2000) sugiere una reducción 
de la elasticidad-precio de largo plazo en la mayoría de los países considerados respecto a versiones previas, desde 
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La estimación de elasticidades-renta que superan la unidad es algo común 
en la literatura nacional e internacional, ya que el comercio mundial ha incrementado 
su participación en el producto mundial en las últimas décadas17. En el caso concreto de 
España, este hecho suele relacionarse con el proceso de apertura al exterior de la 
economía española y con la progresiva reorientación de su patrón de especialización 
comercial hacia sectores de contenido tecnológico medio que, en general, presentan mayor 
elasticidad-renta. No obstante, el período de estimación de esta ecuación comienza en 1990 
y comprende los años más recientes, cuyo rasgo dominante ha sido una notable ampliación 
de la oferta internacional asociada a la aparición de nuevos competidores, con gran potencial 
exportador, que han provocado una caída generalizada de las cuotas de exportación de los 
países desarrollados. Todo ello podría haber reducido la elasticidad de las exportaciones 
españolas respecto a la demanda mundial18. 
Con respecto a la variable competitividad-precio se obtiene una elasticidad de largo 
plazo elevada, de –1,3, que implica que un aumento de un 1% en los precios de exportación, 
tendría un impacto más que proporcional sobre el volumen de las exportaciones. 
En este sentido, algunos estudios que permiten una comparación internacional de las 
elasticidades estimadas revelan que España es todavía una de las economías desarrolladas 
que presenta una mayor elasticidad de las exportaciones a las variaciones de los 
precios relativos19, algo que podría estar asociado a la mayor importancia que todavía 
tienen algunas industrias intensivas en mano de obra, más sensibles a las variaciones 
de precios, en la estructura de las exportaciones españolas [véase Buisán, Caballero y 
Jiménez (2003)]. En este contexto, la incorporación a los mercados mundiales de los países 
emergentes asiáticos y de los nuevos miembros de la UE, especializados en productos de 
tecnología baja o media, ha aumentado las presiones competitivas a las que se enfrentan 
las empresas españolas, limitando la ventaja en los niveles de costes y precios que 
tradicionalmente mostraba la economía española frente a los países desarrollados. Con todo, 
este resultado debe tomarse con cautela, ya que hay algunas estimaciones recientes que 
apuntan en dirección contraria, como las obtenidas por Ortega et ál. (2007) en el marco del 
modelo macroeconómico del Banco de España (MTBE), que sugieren que la sensibilidad 
de las exportaciones españolas a las variaciones de los precios relativos podría haber 
disminuido en los años recientes, en consonancia con la mayor relevancia de los factores 
relacionados con la calidad y la diferenciación del producto en las estrategias de 
comercialización de las empresas. 
En la ecuación (1) también se muestran los resultados estimados para la dinámica a 
corto plazo de la ecuación de exportaciones de bienes. Así, en el corto plazo, las variaciones 
de la demanda externa afectan de manera contemporánea a las exportaciones totales de 
bienes con una elasticidad de 0,8. Los cambios en la competitividad-precio también 
influyen contemporáneamente en las exportaciones, con una elasticidad menor, del –0,45. 
En la ecuación ha sido preciso incluir, además, ciertas variables artificiales que mejoran 
notablemente el ajuste de la ecuación y que, en general, se relacionan con momentos 
                                                                          
17. Por ejemplo, en Hooper et ál. (2000) se estiman funciones de exportación e importación para los países del G-7, 
obteniendo elasticidades-renta para las exportaciones que varían entre 0,8 para Estados Unidos y 1,6 para Italia. 
Martínez-Mongay y Maza (2009) estiman funciones de exportación para los países de la zona del euro y encuentran que 
la elasticidad-renta es más elevada en el caso de las exportaciones de España que en el resto de países. 
18. En Straub (2002) se propone un enfoque alternativo al basado en la estimación de una ecuación de demanda de las 
exportaciones, ya que en un mundo globalizado como el actual, considera que sesga al alza las elasticidades de largo 
plazo estimadas para la renta mundial. 
19. Este resultado es similar al que se obtiene en Murata et ál. (2000) para España y, también parecido al estimado para 
Irlanda, Grecia y Reino Unido. Por el contrario, la elasticidad de las exportaciones españolas a la competitividad-precio 
es muy superior a la obtenida en el caso de Francia. A la misma conclusión se llega a partir de las estimaciones 
obtenidas para los países del G-7 en Hooper et ál. (2000). 
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del tiempo en que se han producido movimientos bruscos del tipo de cambio. También se 
han incorporado dummys estacionales para corregir la fuerte estacionalidad que presentan 
estas series. 
Por otra parte, la inclusión de la utilización de la capacidad productiva en esta 
ecuación no resulta significativa, lo que, en principio, va en contra de la idea de que el 
comportamiento de las exportaciones podría estar condicionado por el grado de dinamismo 
de la demanda interna20. Una posible explicación sería que los elevados costes de 
entrada que tienen que afrontar las empresas para posicionarse en un nuevo mercado 
pueden inducir a no abandonarlo, aún cuando la evolución del mercado interno sea más 
dinámica durante un período de tiempo21. Este resultado, sin embargo, contrasta con la gran 
rotación que se observa en la entrada y salida de las empresas exportadoras22.  
Tampoco las variables de inversión extranjera directa y gasto en I+D en porcentaje 
del PIB resultaron significativas en las distintas especificaciones de la ecuación de la 
demanda de exportaciones de bienes consideradas, en contraste con lo que se obtiene 
en otros estudios, como el de Camarero y Tamarit (2003), que destacan la importancia de 
incorporar los stocks de IED entre los determinantes de las exportaciones e importaciones23. 
La diferencia de los resultados que se obtienen en este trabajo, respecto a los que se acaban 
de comentar, refleja las dificultades para captar a nivel agregado la diferente motivación que 
subyace a las decisiones de IED24. 
Los estadísticos presentados sugieren un buen ajuste de las variables modelizadas. 
La desviación típica de los residuos es reducida, si tenemos en cuenta la variabilidad de los 
flujos de comercio exterior, el estadístico DW presenta valores ligeramente superiores a 2, 
los tests de Bera-Jarque sobre normalidad de los residuos y el estadístico LM que 
contrasta la ausencia de autocorrelación de orden cuatro presentan valores adecuados 
y se superan los tests de estabilidad de los parámetros. Cabe destacar la estabilidad de 
los parámetros estimados a lo largo del período considerado, especialmente si se tiene 
en cuenta que el período muestral comprende el ingreso de España en la UE y la puesta en 
marcha de la UEM. Los tests de estabilidad de los parámetros realizados para distintos 
períodos muestrales en todas las ecuaciones no permiten aceptar la existencia de un 
cambio estructural. Finalmente, debe destacarse que la significatividad del coeficiente del 
mecanismo de corrección de error apoya la existencia de una relación de largo plazo entre 
las variables consideradas en cada caso. 
                                                                          
20. Este resultado difiere del encontrado en Doménech y Taguas (1997), Mauleón y Sastre (1994) y Fernández y 
Sebastián (1989). El intenso proceso de globalización junto con la fragmentación espacial de la producción de la última 
década podría explicar que el carácter residual que en el pasado se atribuyó a las exportaciones haya desaparecido 
en el contexto actual. Véase tambien Buisán y Gordo (1994). 
21. A nivel internacional, los resultados de Pain y Wakelin (1998) refrendan la importancia de considerar estas variables 
entre los determinantes de las exportaciones, ya que su inclusión permite aceptar la hipótesis de elasticidades-renta 
de largo plazo unitarias. 
22. En Martín y Rodríguez (2009) se ilustra el hecho de que la mayor parte de las empresas dejan de exportar al año 
siguiente de iniciar su actividad en el exterior. 
23. En Martín y Rodríguez (2009) se encuentran que el porcentaje de empresas españolas con participación extranjera 
que exporta es superior al que se obtiene en el colectivo sin presencia de capital exterior. 
24. A modo de ejemplo, con anterioridad al ingreso de España en la UE, las mayores trabas a la importación 
suponían que una parte importante de la IED realizada en nuestro país tuviera como objetivo principal abastecer 
al mercado doméstico. Posteriormente, las ventajas de costes que ofrecía España respecto al resto de la UE 
supuso un atractivo para empresas multinacionales que buscaban reducir costes y abastecer tanto el mercado 
doméstico como los mercados exteriores. En definitiva, dado que el signo de la relación entre los flujos comerciales y 
la IED depende del objetivo final de la inversión extranjera y que existen dificultades para recoger este hecho en los 
datos agregados, no resulta extraño que los resultados obtenidos no sean concluyentes respecto a la relación entre 
estas dos variables. 
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LAS EXPORTACIONES DE BIENES POR ÁREAS: ZONA DEL EURO Y RESTO DEL MUNDO 
Cuando la ecuación de las exportaciones se estima distinguiendo por áreas geográficas,  
las elasticidades de largo y corto plazo, tanto en el caso de la renta como en el de la compe-
titividad-precio, toman valores similares (véase cuadro 3). Únicamente el coeficiente del 
mecanismo de corrección de error, que recoge la velocidad del ajuste de las desviaciones de 
las exportaciones respecto a su valor de largo plazo, alcanza un valor muy superior en el caso 
del resto del mundo (0,64 frente a 0,18 en el caso de las ventas de bienes a la zona del euro). 
Esta diferencia podría reflejar que las exportaciones españolas fuera del euro, en particular, 
en las nuevas economías relevantes en el comercio mundial, está menos consolidada que en 
los países de la UEM. Así, por ejemplo, ante una caída de la demanda procedente de estos 
nuevos mercados, las exportaciones españolas descenderían de forma rápida e intensa, al 
estar concentradas en un número más reducido de empresas y productos. En cambio, en 
mercados más consolidados, la respuesta de las exportaciones totales ante cambios en la 
demanda sería más lenta ya que resulta bastante probable que no afecte con la misma 
intensidad a todos los productos y a todas las empresas. Como sucedía en la ecuación 
estimada para el total de las exportaciones de bienes, a largo plazo, las elasticidades-renta 
se aproximan a la unidad en ambas áreas, mientras que la elasticidad que se obtiene para la 
competitividad-precio es elevada tanto en las destinadas a los mercados de la UEM como en 
las dirigidas al resto del mundo. 
      
 (2) 
   
4.2 Las importaciones de bienes 
4.2.1 LAS IMPORTACIONES DE BIENES TOTALES 
A continuación se presentan los principales resultados que se obtienen al estimar 
una ecuación para las importaciones totales de bienes. De acuerdo con la ecuación 3, las 
variables que determinan a largo plazo las importaciones de bienes son la demanda final 
de la economía española (DF), con una elasticidad ligeramente superior a 2, y los precios 
relativos de las importaciones (PRMB), con una elasticidad de –0,5525 (véase gráfico 2). 
Estos resultados se encuentran en línea con los obtenidos en trabajos anteriores 
(véase cuadro 5). 
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La elevada sensibilidad de las importaciones respecto a la demanda final es 
consecuencia, en primer lugar, de la elevada dependencia del tejido industrial español 
de las importaciones de productos intermedios. Concretamente entre los principales sectores 
exportadores emergen algunas industrias, como el automóvil o la química, que utilizan 
consumos intermedios importados con una intensidad alta. Además, la relevancia del 
petróleo importado como fuente de energía primaria y la dependencia de las compras 
de bienes que incorporan los últimos avances tecnológicos, como los de equipo, contribuyen 
a explicar este resultado. Por otra parte, el logro de unos niveles de renta per cápita elevados 
estaría impulsando un desplazamiento de la demanda de consumo hacia productos de 
mayor calidad y contenido tecnológico, que la producción interior no suministra (como 
automóviles de gama alta o productos relacionados con la sociedad de la información)26. 
Todas estas razones justifican también que la elasticidad-precio de las importaciones 
sea reducida, es decir, que los aumentos de los precios de importación tengan un impacto 
reducido sobre el volumen de las importaciones27. 
En el corto plazo, las variaciones contemporáneas y retrasadas dos trimestres 
de la demanda final influyen en las importaciones con elasticidades elevadas, de 1,8 y 0,65 
respectivamente. Del mismo modo, los cambios contemporáneos en la variable de 
competitividad influyen en las importaciones, aunque más moderadamente, con una 
elasticidad de –0,4. 
Por otra parte, se ha incorporado una tendencia que comienza en el primer trimestre 
de 2001 y se prolonga hasta el final del período analizado. El signo negativo de esta 
tendencia podría estar recogiendo la fuerte contribución que ha tenido la inversión en 
construcción de bajo contenido en inputs importados al crecimiento de la demanda final 
durante todo ese período. 
Finalmente, se desecha la inclusión de variables relacionadas con la inversión 
directa de y en el exterior porque, aunque en ocasiones resultaban significativas, su inclusión 
empeoraba el ajuste de la ecuación. Respecto a este punto la evidencia disponible 
no es concluyente, si bien, en términos generales, tiende a encontrar una relación de 
complementariedad entre la inversión directa y las importaciones, máxime en el contexto 
actual donde predominan la estrategia de fragmentación espacial de las cadenas de 
producción y las multinacionales. En el caso de España, los datos a nivel micro sugieren 
que las empresas que cuentan con capital extranjero tienen una propensión importadora más 
elevada que las empresas nacionales28, mientras que los resultados a nivel agregado no son 
concluyentes29. Lo mismo sucede con la variable que refleja la presión de la demanda interna 
que, aunque resultaba significativa, y con signo positivo, a corto plazo empeoraba el ajuste. 
                                                                          
26. Los análisis realizados a partir de las tablas input-output con el propósito de cuantificar el contenido importador del 
consumo, de la inversión en equipo y de las exportaciones permiten confirmar la mayor presencia de importaciones 
en la demanda y en la producción industrial de España, en relación con otras economías de nuestro entorno. 
27. Algunos trabajos cuestionan la elevada elasticidad que las importaciones presentan respecto a la renta cuando 
se estiman ecuaciones de demanda como las consideradas en este artículo. Este resultado podría deberse a la 
no inclusión de variables en la ecuación que recogen el impacto de la globalización o los cambios en la calidad de 
los bienes importados. Cuando se amplia la ecuación de demanda de importaciones para tener en cuenta estos 
factores, en general, las elasticidades-renta de largo plazo se reducen [véase Gagnon (2007)]. Por razones similares, 
algunos estudios cuestionan el bajo valor de las elasticidades-precio de largo plazo obtenidas en el marco de las 
ecuaciones de demanda [Erkel-Rousse and Mirza (2002]. 
28. Véase Martín y Velázquez (1993). 
29. En Camarero y Tamarit (2003) se encuentra una relación de sustituibilidad entre el stock de IED en España 
y las importaciones de bienes manufacturados pero de complementariedad con el stock de IED en el exterior. 
Por el contrario en Alguacil et ál. (2003) y Bajo y Montero (1999) se encuentra una relación positiva entre la IED 
en España y las importaciones. 
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En relación con la utilización del deflactor del PIB o el IPRI como medida de los 
precios internos, los resultados confirman que, como se esperaba, la elasticidad-precio de la 
demanda de importaciones es mayor al considerar el IPRI en la variable de competitividad, 
ya que la evolución del deflactor del PIB incorpora no sólo los precios de los bienes 
industriales, como hace el IPRI, sino también el precio de los bienes no comercializables 
que no compiten con los bienes procedentes del exterior. Asimismo, la elasticidad-renta 
también es mayor al utilizar el IPRI. En cuanto a la variable que representa la capacidad de 
compra española, las especificaciones más satisfactorias encuentran relevante la demanda 
final tanto en el largo como en el corto plazo. Se ha probado, en el corto plazo, 
la desagregación de la demanda final en sus principales componentes. En este sentido, las 
exportaciones y la inversión en equipo, de forma contemporánea, resultaban significativas, 
si bien esta especificación no mejoraba los resultados econométricos. Un resultado similar se 
obtuvo cuando la demanda de importaciones se aproximó por una variable en la que cada 
componente de la demanda final se ponderaba teniendo en cuenta su contenido importador. 
4.2.2 LAS IMPORTACIONES DE BIENES POR ÁREAS: ZONA DEL EURO Y RESTO DEL MUNDO 
A diferencia de lo observado en el caso de las exportaciones de bienes, los resultados 
obtenidos cuando se estiman por separado una ecuación para las importaciones 
procedentes de la zona del euro y otra para el resto del mundo son muy diferentes (véase 
cuadro 4). En concreto, la elasticidad-renta de largo plazo alcanza un valor más elevado en el 
primer caso que en el segundo (2,51 y 1,88, respectivamente), lo que podría reflejar 
el hecho de que los bienes adquiridos a la zona del euro pertenecen a una gama superior 
que los comprados al resto del mundo, donde la proporción de materias primas (como el 
petróleo) es mayor. Por el contrario, la elasticidad de largo plazo respecto a la 
competitividad-precio resulta muy similar y relativamente reducida en ambos casos. 
Respecto al resto del mundo, la elevada dependencia de la economía española de productos 
energéticos importados justificaría la existencia de una demanda relativamente inelástica, 
ante cambios en los precios relativos, dada la dificultad para sustituir esa fuente de 
energía por otras alternativas a corto plazo. Pero también las importaciones procedentes 
de la zona del euro presentan una moderada sensibilidad a los precios, consistente con la 
elevada proporción que alcanzan en ellas los productos intermedios elaborados necesarios 
para la producción industrial. Por otra parte, el coeficiente del mecanismo de corrección de 
error toma un valor similar, indicando que la velocidad de corrección de las desviaciones 
de las importaciones respecto a su valor de largo plazo es independiente del área del que 
procedan los productos adquiridos en el exterior. 
Cabe destacar que en la ecuación estimada para las importaciones procedentes 
de la zona del euro fue necesario incluir una tendencia positiva hasta el año 2000 y otra 
negativa desde el año 2001 hasta el final de la muestra. En el primer caso, el signo positivo 
estaría reflejando el fuerte incremento experimentado por las importaciones en dicho 
período relacionado con el proceso de modernización de la economía española y de 
avance de su renta per cápita. La segunda tendencia, de signo negativo, reflejaría el intenso 
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Los estadísticos que se obtienen para las ecuaciones estimadas sugieren un buen 
ajuste de las variables modelizadas. Cabe destacar, al igual que en las exportaciones, 
la estabilidad de los parámetros estimados a lo largo del período considerado y la 
significatividad del coeficiente del mecanismo de corrección de error, que apoya la existencia 
de una relación de largo plazo entre las variables consideradas en cada caso. 
Las exportaciones e importaciones de servicios 
En las últimas décadas, en España, al igual que en la mayoría de las economías 
desarrolladas, tanto las exportaciones como las importaciones de servicios de España han 
registrado un notable dinamismo. Como resultado, en comparación con 1980, el peso en el 
PIB de las exportaciones e importaciones de Turismo y viajes y de Otros servicios es mucho 
más elevado en la actualidad (véase cuadro 1). Este aumento no solo ha sido mucho mayor 
en el caso de los servicios no turísticos, sino que desde finales de los noventa las 
exportaciones asociadas al turismo han reducido su peso en el PIB, lo que se ha reflejado en 
un descenso del superávit turístico. 
A continuación se presentan los principales resultados que se obtienen al estimar 
ecuaciones de exportación e importación para el conjunto de los servicios. En este sentido, la 
diferente naturaleza y características de los servicios comercializados turismo, financieros, 
informáticos, transporte, etc. aconsejaría una estimación desagregada. Sin embargo, 
la escasez de información de calidad a nivel desagregado justifica que este trabajo, al igual 
que la mayoría de los disponibles tanto a nivel nacional como internacional, se centre en 
el análisis de los determinantes de los servicios a nivel agregado30. La información necesaria 
para el análisis de los determinantes de las exportaciones e importaciones de Turismo y 
viajes es más abundante, aunque esta distinción no se aborda en este trabajo31. 
Comenzando por las exportaciones de servicios de España (EXS), la ecuación que 
proporciona el mejor ajuste incluye, tanto en la relación de largo plazo como en la de corto, 
la renta mundial (MEXS), construida como una media ponderada de los crecimientos 
del PIB real de los principales países de destino de las exportaciones de servicios españolas, 
y un indicador de competitividad-precio (PRXS)32 (véase gráfico 2). 
La ecuación 5 sugiere que los determinantes de las exportaciones de servicios son 
similares a los del comercio de mercancías, aunque el valor de las elasticidades difiere 
sensiblemente. Así, a largo plazo la elasticidad respecto a la renta exterior es muy elevada, 
de 2,7. Este resultado refleja, en primer lugar, el significativo peso que tienen los ingresos por 
turismo dentro de las exportaciones de servicios (próximo al 50%), actividad que puede 
considerarse un bien superior y para la que tradicionalmente se estiman elasticidades-renta 
                                                                          
30. Una excepción son los trabajos para Estados Unidos de Márquez (2005), Deardoff et ál. (2001) y Hung y 
Viana (1995) y para el caso de España de Maroto et ál. (2008) y Visintin et ál. (2008). 
31. Véanse para el caso español Álvarez et ál. (2007) y Álvarez et ál. (2009). 
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muy altas33. Si bien los escasos trabajos disponibles a nivel internacional sugieren una 
elasticidad-renta superior a la unidad, esta es, generalmente, inferior a la estimada 
para España en este trabajo. Debe tenerse en cuenta que el valor de la elasticidad-renta 
a nivel agregado depende del peso que cada tipo de servicios tenga en el comercio total de 
cada país34. 
Por su parte, la sensibilidad a los precios relativos, –0,96, se aproxima bastante a la 
estimada para el comercio de bienes. Este valor es superior al estimado para otros países, 
aunque la evidencia disponible es escasa. De nuevo, la elevada participación del turismo en 
los servicios españoles podría explicar este resultado, dada la alta elasticidad de esta rúbrica 
a las variaciones de los precios relativos que se obtiene habitualmente en los estudios sobre 
sus determinantes35 y que estaría reflejando la facilidad con que los turistas pueden modificar 
el destino de sus viajes en función de la evolución de la competitividad-precio. 
En el corto plazo, las exportaciones de servicios dependen de las variaciones 
contemporáneas de la renta exterior, con una elasticidad de 0,3, mientras que los cambios 
en los precios relativos influyen contemporáneamente en las exportaciones, con una 
elasticidad del –0,2. En ambos casos, estas elasticidades son muy inferiores a las estimadas 
para las exportaciones de bienes. 
También en este caso se desestima la inclusión de variables relacionadas con la 
inversión exterior directa o la utilización de la capacidad productiva, ya que, o bien 
no resultaban significativas, o bien, aún siendo significativas, su inclusión suponía 
un empeoramiento del ajuste. Además, con objeto de contrastar una hipotética relación 
empírica de sustitución o complementariedad entre las exportaciones de servicios y la 
producción industrial, se incluyó el índice de producción industrial (IPI) como regresor, 
aunque esta variable no resultó significativa en la estimación. 
Por último, al igual que en el resto de ecuaciones presentadas en este trabajo, 
también se incluyeron variables estacionales, así como una dummy que toma el valor 1 
en el cuarto trimestre durante el período 1980-1995, que estaría reflejando la variación en la 
estacionalidad de esta variable asociado a los cambios metodológicos en la estimación 
de las cuentas nacionales trimestrales con base 199536. Igualmente, los estadísticos de la 
ecuación seleccionada sugieren un buen ajuste de las exportaciones de servicios. 
A diferencia de las elasticidades-renta y precio estimadas para las exportaciones de bienes, 
las de servicios, especialmente al inicio de la muestra, presentan una menor estabilidad 
(véase anejo 2). 
En el caso de las importaciones reales de servicios (IMS) (véase ecuación 6), lo más 
reseñable de las estimaciones llevadas a cabo es la menor sensibilidad a largo plazo tanto 
a la demanda (DF), 1,7, como a la competitividad-precio (PRMS), –0,7, en comparación 
                                                                          
33. La elasticidad-renta de largo plazo estimada para España en Barcenilla (2005) es más reducida, aunque superior 
a la que se obtiene para otros países. 
34. Las estimaciones realizadas por tipos de servicios con datos de Estados Unidos encuentran una gran disparidad 
entre las elasticidades-renta estimadas para cada uno de ellos. En general, esta toma un valor más elevado en el caso 
del Turismo y Servicios a empresas, pero estos resultados no son concluyentes. En otros trabajos que incluyen el stock 
del IED como variable explicativa en el largo plazo, para recoger el creciente peso de las empresas afiliadas en  la 
provisión de servicios en el exterior, la elasticidad-renta reduce considerablemente su valor e incluso su signo se vuelve 
negativo. 
35. Los trabajos de Márquez (2005) y Deardoff al ál. (2001) encuentran una elasticidad-precio de largo plazo elevada en 
Turismo y baja en los servicios de transporte. 
36. La serie con base 2000, que es la que se emplea en este artículo, sólo está disponible desde el año 1995, por lo 
que ha sido necesario enlazarla con la publicada para el período 1980-1995 con base 1995. 
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con las exportaciones de servicios. Apenas existen estudios disponibles para hacer una 
valoración de estos resultados. En comparación con Estados Unidos, la elasticidad-renta 
resulta algo superior a la estimada para el caso español, mientras que lo contrario sucede 
con la elasticidad-precio [véase Márquez (2005)], si bien estas diferencias podrían en parte 
explicarse por la distinta naturaleza de los servicios comercializados por cada país, más 
segado hacia servicios de transporte y financieros en el caso de España. 
 
En el corto plazo, la única variable que resulta significativa es la demanda, retrasada 
un período y con una elasticidad de 0,3337. Finalmente, los estadísticos que se obtienen 
sugieren un buen ajuste de las importaciones de servicios y los coeficientes estimados, 
al igual que en el caso de las exportaciones de servicios, muestran cierta inestabilidad, 
especialmente, en la primera parte del período, coincidiendo con las fluctuaciones del tipo de 
cambio y la progresiva apertura de la economía española. 
                                                                          
37. Al igual que en el caso de las importaciones de bienes, además de variables estacionales, también fue necesario 
incorporar una tendencia que comienza en 1993 y se trunca en 1997, con objeto de mejorar el ajuste de la 
ecuación en esos años cuando las importaciones de servicios registraron ritmos muy elevados de crecimiento reflejando 
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5 La dinámica de los flujos comerciales 
Las estimaciones anteriores permiten analizar la dinámica de los flujos comerciales ante 
cambios en sus principales determinantes, mediante las funciones de respuesta al impulso. 
Como puede apreciarse en los gráficos 3 y 4, la respuesta de las exportaciones 
ante cambios en la demanda exterior (comercio mundial) y en los precios relativos 
(competitividad-precio) es elevada, aunque relativamente lenta si se compara con la de 
las importaciones, analizada posteriormente. Así, en el caso de la respuesta de las 
exportaciones de bienes ante variaciones del comercio mundial, en el primer trimestre 
se alcanza el 80% del efecto total, en el cuarto la respuesta acumulada representaría 
un 89% y una vez transcurridos dos años se aproximaría al 95% del efecto total. En el caso 
de la competitividad-precio, la reacción inicial es algo más lenta (30% del efecto final) y 
sus efectos se distribuyen durante más tiempo: al cabo de un año se alcanza el 67% del 
impacto total y al cabo de dos, el 88%. No es hasta el cuarto año cuando se alcanza el 99% 
del efecto final. 
En el caso de las importaciones de bienes la respuesta ante cambios en la demanda 
final es muy intensa y relativamente rápida e incluso se aprecia cierta sobrerreacción. 
Así, en el primer trimestre se produce un 91% del efecto final y al cabo de dos períodos 
alcanzaría el 124%, para converger al 100% transcurridos dos años y medio. Por otro lado, 
la respuesta de las compras españolas de bienes al exterior ante cambios de los precios 
relativos resulta también relativamente rápida ya que un período después del shock 
se sitúa en el 89% y al cabo de un año en el 97%.  
En comparación con trabajos anteriores [véase García y Gordo (1998)] estos 
resultados apuntan a una respuesta inicial más intensa de las exportaciones y de las 
importaciones ante las variaciones de la demanda externa e interna, respectivamente, 
aunque el número de períodos que transcurren para alcanzar el efecto total es similar al 
estimado anteriormente. Con respecto a las variaciones en la variable de 
competitividad-precio, el impacto inicial sobre las exportaciones es mucho menor en las 
estimaciones actuales, al tiempo que sus efectos se prolongan durante más tiempo. 
En cambio, en el caso de las importaciones la traslación de los cambios en la variable de 
precios relativos es menor en el momento inicial, si bien la respuesta final se alcanza 
con mayor rapidez. 
Finalmente, la respuesta del comercio exterior de servicios ante los cambios en la 
demanda y en los precios relativos es lenta, especialmente en el caso de las exportaciones. 
La reacción de los flujos de comercio exterior de servicios ante cambios en la demanda 
no supera el 40% al cabo de un período, mientras que la respuesta ante variaciones de la 
competitividad-precio se sitúa cerca del 20% en el primer trimestre. 
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6 La evolución de las exportaciones e importaciones de bienes y servicios en     
         función de sus determinantes 
A partir de las ecuaciones estimadas y presentadas en la sección 4 se puede analizar 
cómo han contribuido a la evolución de las exportaciones de bienes y de servicios sus 
principales factores determinantes. 
En cuanto a las exportaciones de bienes, cuando se analiza el período 1993-2008 
se observa que su evolución ha venido determinada fundamentalmente por el 
comportamiento de la demanda externa (véase gráfico 5). La competitividad-precio 
ha tenido un papel relevante en momentos asociados a variaciones significativas del tipo 
de cambio. Este es el caso, por ejemplo, de las devaluaciones de la peseta que tuvieron 
lugar entre 1992 y 1994, y que impulsaron notablemente las exportaciones españolas. 
En sentido contrario, la apreciación del euro frente a las monedas de nuestros principales 
competidores en el período 2002-2004 se reflejó en la contribución negativa de la 
competitividad-precio al crecimiento de la venta de productos españoles fuera de la zona de 
euro. En el gráfico 5 se observa cómo en estos años el crecimiento de las exportaciones 
se explica exclusivamente por el renovado impulso que adquirieron nuestros mercados 
de exportación. 
Los resultados de la simulación extramuestral realizada para el período 2006-2008 
indican que el crecimiento de las exportaciones fue inferior al que se desprende 
de sus principales determinantes. Este hecho sugiere la existencia de otros factores no 
recogidos plenamente en la ecuación estimada y que podrían estar relacionados con 
los efectos de la globalización y el proceso de deslocalización de los procesos productivos 
hacia las nuevas economías emergentes. La ganancia de cuota de mercado de China 
en los países desarrollados o la de los países del Este en Alemania son un ejemplo de los 
cambios en la estructura del comercio a nivel mundial. 
Con respecto a la contribución de las variables explicativas a la evolución de 
las exportaciones de servicios (véase gráfico 5), destaca, a lo largo del todo el período, la 
aportación negativa de la variable competitividad-precio, en especial, en los años 
más recientes, que ha sido en parte contrarrestada por el favorable comportamiento 
de la demanda, salvo en 2008, en el que los determinantes tradicionales, al igual que en el 
caso de los bienes, no pueden explicar el descenso de las exportaciones de servicios. 
La evolución de las importaciones de bienes de España, en mayor medida que en el 
caso de las exportaciones, ha venido determinada por el comportamiento de la demanda 
final (véase gráfico 6). A lo largo del período analizado, coincidiendo con la fase expansiva 
más larga e intensa de la economía española, las compras de bienes al exterior han crecido 
significativamente, lo que refleja la elevada dependencia de la economía española de 
energía importada y de bienes de elevado contenido tecnológico. La contribución de la 
competitividad-precio al avance de las importaciones ha sido mucho más modesta. 
Cabe mencionar la aportación negativa asociada a las devaluaciones de comienzo de los 
noventa y la contribución positiva en el período 2001-2004, por la apreciación del euro y 
por el impacto bajista sobre los precios de la notable ampliación de la oferta mundial 
de productos comerciables por parte de las economías emergentes. Así, en España, 
al igual que en el resto de los principales países desarrollados, aumentó la penetración de 
los productos procedentes del resto del mundo. 
BANCO DE ESPAÑA 26 DOCUMENTO OCASIONAL N.º 0905 
Finalmente, al igual que en el caso de los bienes, en las contribuciones de las 
variables explicativas a la evolución de las importaciones de servicios de España se observa 
un claro predominio de la demanda final a lo largo de todo el período, especialmente en 
los últimos años. 
Una vez analizada la aportación de las distintas variables a la evolución de los flujos 
comerciales con el exterior cabe investigar su influencia sobre la contribución del sector 
exterior a la expansión de la actividad. Para ello, se calcula cuál es la contribución al 
crecimiento del PIB de las exportaciones e importaciones que se deriva de la diferente 
posición cíclica de la economía española con respecto a nuestros socios comerciales 
y de las variaciones de la competitividad-precio. En conjunto, como puede observarse en el 
gráfico 7, los resultados correspondientes a la presente década señalan que el elevado 
crecimiento de la demanda interna y el deterioro de la competitividad-precio contribuyeron 
de un modo equivalente a explicar la contribución negativa que ha tenido la demanda exterior 
neta al crecimiento del producto hasta 2007. En todo caso, el impacto de la demanda interna 
se vio atenuado por las características del patrón de crecimiento, en el que la inversión 
en construcción, relativamente poco intensiva en inputs importados, tuvo un notable 
protagonismo. En el conjunto del año 2008, pese a la debilidad de nuestros mercados 
de exportación, la atonía de la demanda final ha permitido que la aportación neta del sector 
exterior al crecimiento del PIB haya registrado una notable mejora. Esta tendencia, que se 
inició en la segunda mitad de 2008, se fue acentuando, alcanzado valores elevados 
en el último trimestre de 2008 y en los primeros meses de 2009. 
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7 Conclusiones 
Las funciones de exportaciones e importaciones de bienes y de servicios que se estiman 
y se presentan en este trabajo confirman que la evolución de estas variables puede 
explicarse de una manera razonable a través de los determinantes tradicionales de renta 
(nacional e internacional) y de competitividad-precio. Los intentos realizados para incorporar 
otras variables que aproximen la calidad de la oferta (mediante el gasto en I+D en porcentaje 
del PIB) o la influencia de los flujos de inversión extranjera directa no ofrecen resultados 
satisfactorios. Sin embargo, esto no debe llevar a concluir que los factores de competitividad 
distintos de los precios relativos no influyen sobre los flujos comerciales, ya que sus efectos, 
junto con el de otros muchos elementos, pueden estar siendo recogidos indirectamente 
en las elasticidades estimadas, que muestran valores absolutos elevados. Además, 
esos factores son seguramente más relevantes en el período reciente, mientras que las 
funciones se han estimado con información de las últimas décadas, lo que podría explicar 
su falta de significatividad. 
La elasticidad-renta de largo plazo estimada para la demanda de las exportaciones 
de bienes se aproxima a la unidad, algo por debajo de los resultados de otros trabajos. 
Este resultado podría estar relacionado con la ampliación de la oferta mundial que ha 
supuesto la aparición de nuevos competidores de Asia y Europa en los últimos años 
y que ha tenido como manifestación más evidente un retroceso generalizado de la cuota 
de exportación de las economías desarrolladas. Por su parte, la elasticidad-precio es superior 
a la unidad, lo que revela que las variaciones en la competitividad-precio siguen teniendo una 
influencia significativa en el comportamiento de las exportaciones, a pesar del paulatino 
desplazamiento que las ventas al exterior han registrado hacia segmentos de mayor calidad 
y contenido tecnológico. Esto subraya la importancia del comportamiento de los costes y 
precios relativos con nuestros competidores con el fin de mantener y ampliar el acceso de 
los productos españoles a los mercados internacionales. La estimación de una ecuación 
para las ventas de bienes a la zona del euro y de otra para el resto del mundo sugiere que 
no hay diferencias significativas entre las elasticidades-renta y precio de largo plazo obtenidas 
para cada área. El aumento de la competencia a nivel internacional explicaría, en buena 
medida, este resultado. 
En el caso de las importaciones de bienes, los resultados confirman su elevada 
sensibilidad, en el largo plazo, a los cambios en la demanda final que, como han puesto 
de manifiesto numerosos trabajos, acaba provocando que las presiones del gasto se filtren 
con rapidez hacia el exterior. En cambio, la elasticidad-precio es relativamente reducida, 
dada la significativa participación de productos intermedios y bienes de equipo necesarios 
para la producción dentro de las importaciones españolas. Cuando se modelizan por 
separado las compras a la zona del euro y al resto del mundo, las elasticidades-renta 
de largo plazo estimadas son diferentes, pero la sensibilidad a los precios de las 
compras es reducida e independiente del área de procedencia de los bienes adquiridos. 
La elevada dependencia de la economía española de inputs energéticos importados del 
resto del mundo, por un lado, y de bienes de alto contenido tecnológico, por otro, explicaría 
el carácter inelástico de las importaciones de bienes en el caso de España. 
El comercio internacional de servicios parece responder a los mismos 
determinantes que el comercio de mercancías, esto es, la renta y los precios relativos. 
Destaca especialmente la alta sensibilidad de las exportaciones de servicios a los cambios en 
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la demanda externa. La importancia del turismo en este agregado y el desarrollo que están 
cobrando otros servicios, que se está reflejando en un aumento de su cuota en los mercados 
internacionales, contribuyen a explicar este resultado. 
Finalmente, si bien los determinantes tradicionales de las exportaciones e 
importaciones de bienes y servicios permiten explicar relativamente bien la evolución de estas 
variables en los últimos quince años, esto no sucede desde finales de 2008. En particular, 
el impacto sobre las exportaciones de bienes de España de la abrupta caída del comercio 
internacional, a que ha conducido la crisis financiera y económica mundial, ha sido mucho 
mayor de lo que sugiere la ecuación de exportaciones estimada en este trabajo, lo que refleja 
las dificultades para recoger adecuadamente a través de un modelo los efectos de una crisis 
de esas proporciones. 
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Anejo 1. Variables explicativas de las funciones de exportación e importación de 
bienes y de servicios 
Las exportaciones de bienes y servicios, esto es las variables dependientes, son los 
flujos reales de comercio exterior de la CNTR base 2000, en términos brutos. Para la 
desagregación del comercio de bienes intra y extra-euro se han utilizado las series incluidas 
en el MTBE, elaboradas a partir de los datos de Aduanas sobre los flujos comerciales 
mantenidos con cada una de las áreas geográficas consideradas y los índices de valor 
unitario (IVUS) por destinos geográficos calculados por el Ministerio de Economía y Hacienda. 
 
 
Las variables determinantes incluidas en el largo plazo de las funciones 
exportación son la demanda externa y la competitividad-precio: 
En el caso de las exportaciones de bienes la variable de demanda utilizada 
es el crecimiento de nuestros mercados de exportación, construida a partir de la suma de 
los crecimientos del volumen de importaciones de bienes y servicios de nuestros clientes 
ponderados por su participación en las exportaciones de bienes españolas. Para las 
exportaciones dirigidas a la zona del euro se han considerado sólo estos mercados, 
mientras que para las efectuadas al resto del mundo se ha considerado exclusivamente 
el crecimiento de los mercados no euro. La formulación de esta variable es la siguiente: 
 
 
              Donde          es la participación en el año t-1 del país i en el valor de las 
exportaciones españolas y itMBS  es el crecimiento del volumen de importaciones de bienes 
y servicios del país i. 
Zona del euro 59,7 Turquía 1,6
De la cual: Otros países avanzados 8,1
Francia 19,6 De los cuales:
Alemania 11,8 Estados Unidos 4,4
Portugal 9,6 Japón 0,8
Italia 9,1 China 0,9
Reino Unido 8,8 Rusia 0,8
Suecia 1,1 Corea 0,3
Dinamarca 0,7 Otros países emergentes asiáticos 1,1
Países ampliación UE 3,7 Resto de Asia 1,8
De los cuales: México 1,7
Polonia 1,1 Resto de América Latina 3,6
República Checa 0,7 África y Oriente medio 6,3
Hungría 0,5 TOTAL 100,0
Participación en las exportaciones españolas de bienes
Media 2000-2007
FUENTE: FMI.
MERCADOS DE EXPORTACIÓN DE ESPAÑA
Ponderaciones medias del período 2000-2007
CUADRO A1
itn itt MBSDEX   1 1
 1it
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Las fuentes estadísticas utilizadas han sido, en el caso de las ponderaciones, la 
base de datos Direction of Trade Statistics (DOTS) del FMI, y en el caso de los volúmenes 
de importaciones de bienes y servicios, las series de Contabilidad Nacional de Eurostat, 
OCDE y FMI. 
Por su parte, la variable de competitividad-precio refleja los precios relativos de las 
exportaciones españolas frente a los precios competidores de nuestras exportaciones en 
la zona del euro y en el resto del mundo, corregidos por el tipo de cambio. Estos precios 
competidores se calculan a través de los precios de las exportaciones de bienes aplicados 
por los principales países exportadores, ponderados por su participación corregida por 
el efecto de terceros mercados en las exportaciones españolas dirigidas a cada una de 
las zonas consideradas. Los precios competidores en moneda nacional se convierten a 
euros a través del tipo de cambio efectivo nominal, que se construye a través de los tipos 
bilaterales de las distintas monedas con el euro, ponderados por los pesos antes 
mencionados. Tanto en las exportaciones de bienes totales, como en las destinadas a la 
zona del euro y al resto del mundo, los mejores ajustes se producían al incluir de forma 
agregada la variable de competitividad total, es decir, los precios totales de las exportaciones 
españolas en relación con la agregación de los precios competidores intra y extra euro. 
Los precios de exportación de España y del resto del mundo se han aproximado por los 
IVUS de exportaciones de bienes. También se crearon índices alternativos utilizando 
los deflactores de las exportaciones de bienes y servicios, pero los resultados econométricos 





Donde wi es la ponderación de la moneda i en el año 2000 y refleja la participación 
de cada país en las exportaciones españolas así como la competencia en terceros 
mercados; ei0 y eit son el tipo de cambio bilateral del euro frente a la moneda i para el 
período base y el período t, respectivamente; P0 y Pt son los los IVUS de exportación 
de España en el período base y el período t, respectivamente; Pi y Pit son los IVUS de 
exportación del país i en el período base y en t, respectivamente. 
En cuanto a la procedencia de los datos, para España se utiliza el IVU en base 2000 
elaborado por el Ministerio de Economía y Hacienda. Los IVUS para el resto de países, 
así como las series utilizadas en el cálculo de las ponderaciones proceden del FMI. Los tipos 
de cambio frente al euro son los publicados por el Banco de España. 
En el corto plazo se probó la relevancia de otras variables como el stock de inversión 
extranjera en España y el de inversión española en el exterior, que no se incluyeron en las 
ecuaciones finales ya que no mejoraban el ajuste, aunque, en algunos casos, resultaban 
ligeramente significativas y con el signo esperado. Por otro lado, se intentó incorporar en las 
ecuaciones una medida de la presión de la demanda interna, aproximada, bien por la 
utilización de la capacidad productiva o por las desviaciones del IPI de su ciclo-tendencia, 
























   eitei wi*tTCEN 0100
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En la especificación de las exportaciones de servicios, la variable de renta 
externa se ha construido como suma de los crecimientos del PIB real de nuestros 
principales clientes, ponderados por su peso en las exportaciones españolas de servicios 
(alternativamente, se utilizó una variable de demanda construida a partir del crecimiento 
de las importaciones tanto de bienes y servicios como solamente de servicios, aunque 
empeoraban los resultados de la ecuación). La variable se construye como: 
 
 
Donde i  es la participación del país i en el valor de las exportaciones españolas 
de servicios en el período 2003-2004 y PIBit es el crecimiento del PIB real del país i. 
Las fuentes estadísticas utilizadas han sido, en el caso de las ponderaciones, 
la OCDE y, en el caso de las series del PIB, Eurostat, OCDE y FMI. 
La variable de competitividad-precio de esta ecuación se calcula como el cociente 
entre nuestros precios de exportación de servicios y los precios de nuestros competidores, 
obtenidos como una media geométrica ponderada de los precios aplicados por los 
principales países exportadores, donde las ponderaciones son la participación de cada 
país en las exportaciones mundiales de servicios. Posteriormente, se han convertido en euros 
a través de un tipo de cambio efectivo nominal construido con dichas ponderaciones. 
También se consideró una variable de competitividad que reflejara los deflactores del PIB 
relativos de España frente al mundo, en sintonía con la variable de demanda utilizada, 
aunque la ecuación presentaba un peor ajuste. De igual modo, los resultados empeoraban 
utilizando los precios relativos de consumo. Las ponderaciones se calculan a partir de los 
datos de exportaciones de servicios desagregadas por países de Naciones Unidas. 
Los precios de exportación de servicios se aproximan, en el caso de España, por el deflactor 
de las exportaciones de servicios de la CNTR, mientras que para el resto de países se utilizan 
los deflactores de exportaciones de bienes y servicios de Eurostat, OCDE y FMI. 
Los factores determinantes de las importaciones son también una variable de 
demanda y otra de competitividad-precio. 
 En el caso de las importaciones de bienes se ha utilizado la demanda final 
agregada de la economía española (en términos de la CNTR), si bien se probó a incluir 
por separado los componentes de la misma que más contenido importador presentan 
como el consumo privado, la inversión en bienes de equipo y las exportaciones, 
así como una variable que ponderaba cada componente por su contenido importador. 
Se obtenían resultados muy parecidos, sin mejoras adicionales en el ajuste de las 
ecuaciones. 
La competitividad-precio se calcula como el precio de las importaciones de bienes 
(aproximado por el IVU del Ministerio de Economía y Hacienda) en relación con los precios de 
la producción industrial interior (elaborados por el INE). Se construyó un índice alternativo 
sin incluir la energía así como un índice calculado como la relación entre el deflactor de las 
importaciones de bienes y el deflactor del PIB, aunque los resultados econométricos 
empeoraban. 
En el caso tanto de las importaciones totales de bienes como de las procedentes 
de la zona del euro se incluye una tendencia, desde 2001 hasta el final de la muestra, 
PIBitn itDEXS  1 
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muy significativa y de signo negativo, que estaría relacionado con la fuerte contribución 
que, en la actual década, ha tenido la inversión en construcción de bajo contenido 
en inputs importados en el crecimiento de la demanda final. Por último, en la ecuación de 
importaciones de la zona del euro se ha incorporado además otra tendencia, desde el 
principio de la muestra hasta el año 2000, de signo positivo, que estaría recogiendo el fuerte 
incremento de las importaciones en este período, no explicado por las variables relevantes 
y que estaría relacionado con el proceso de modernización de la economía española y de 
convergencia hacia los niveles de renta per cápita de nuestros socios europeos, para lo 
que se habría necesitado una renovación de las infraestructuras así como una importante 
adquisición de tecnología y conocimientos importados. 
Finalmente, en las importaciones de servicios, la variable de demanda es 
también la demanda final agregada mientras que la competitividad se mide a través de la 
relación entre los deflactores de las importaciones de servicios y del PIB de la CNTR. 
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Anejo 2. Resultados del modelo de parámetros cambiantes para las exportaciones 
de servicios. 
Con el objetivo de contrastar la estabilidad de las elasticidades de demanda y precios en el 
largo plazo de las exportaciones españolas de servicios se estima un modelo con parámetros 
cambiantes para el período 1983 I TR-2006 IV TR, mediante el filtro de Kalman. Los 
resultados obtenidos a partir de este ejercicio, que se presentan a continuación, sugieren una 
relativa inestabilidad de las elasticidades estimadas al inicio de la muestra, (donde beta0t se 
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beta1t
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1980 1985 1990 1995 2000 2005 2008
Porcentajes del PIB real
Bienes y servicios 11,7 15,9 14,8 21,9 29,0 29,1 30,1
Bienes 6,4 9,3 9,3 15,1 19,9 20,4 21,0
Dirigidas a la zona del euro 2,7 4,2 5,8 9,4 11,9 11,5 11,6
Dirigidas al resto del mundo 3,7 5,1 3,5 5,8 8,0 8,9 9,5
Servicios 5,4 6,6 5,5 6,7 9,1 8,7 9,1
Bienes y servicios 9,9 9,8 17,2 22,1 32,2 37,3 39,0
Bienes 7,6 7,5 13,7 18,3 26,2 30,4 31,4
Procedentes de la zona del euro 2,3 2,6 7,0 9,3 14,2 15,1 14,6
Procedentes del resto del mundo 5,3 4,8 6,8 9,0 12,0 15,3 16,7
Servicios 2,3 2,4 3,5 3,8 5,9 6,9 7,7
Porcentajes del PIB nominal
Bienes y servicios 14,6 21,4 16,1 22,4 29,0 25,7 26,4
Bienes 9,4 14,3 10,7 15,6 19,9 17,4 17,7
Servicios 5,3 7,1 5,4 6,8 9,1 8,3 8,7
Turismo 3,1 4,6 3,6 4,3 5,2 4,3 3,8
Otros servicios 2,2 2,4 1,9 2,5 3,9 4,1 4,9
Bienes y servicios 16,8 19,5 19,4 22,4 32,2 31,0 32,2
Bienes 14,7 16,9 16,4 18,7 26,2 24,8 25,5
Servicios 2,1 2,6 3,0 3,7 5,9 6,1 6,8
Turismo 0,5 0,5 0,7 0,7 0,9 1,1 1,1





FUENTES: Instituto Nacional de Estadística y Banco de España.
 PARTICIPACIÓN DEL COMERCIO EXTERIOR DE ESPAÑA EN EL PIB CUADRO 1




1995-99 2000-04 2005-08 1995-99 2000-04 2005-08 1995-99 2000-04 2005-08
Totales 7,62 8,71 8,70 4,47 5,64 6,37 3,15 3,07 2,33
Turismo 4,62 4,72 4,05 0,84 1,07 1,33 3,78 3,65 2,73
Otros Servicios 3,00 3,99 4,65 3,63 4,57 5,04 -0,63 -0,57 -0,39
Transportes 1,22 1,40 1,46 1,36 1,59 1,61 -0,14 -0,19 -0,15
Comunicación 0,09 0,12 0,13 0,08 0,14 0,19 0,01 -0,02 -0,06
Construcción 0,08 0,12 0,24 0,04 0,05 0,13 0,04 0,07 0,11
Seguros 0,09 0,05 0,08 0,11 0,08 0,15 -0,02 -0,03 -0,06
Servicios financieros 0,16 0,22 0,34 0,13 0,19 0,32 0,03 0,03 0,02
Servicios informáticos 0,25 0,34 0,35 0,16 0,21 0,18 0,09 0,13 0,17
Royalties y rentas 
de la propiedad inmaterial 0,04 0,06 0,05 0,27 0,28 0,22 -0,23 -0,22 -0,17
Servicios prestados a empresas 0,94 1,51 1,83 1,21 1,77 2,06 -0,27 -0,26 -0,23
Servicios culturales y recreativos 0,06 0,10 0,11 0,19 0,21 0,16 -0,13 -0,11 -0,05
Servicios gubernamentales 0,06 0,07 0,07 0,07 0,04 0,03 -0,01 0,03 0,03
Porcentajes del PIB nominal 
(medias del periodo)
IMPORTACIONESEXPORTACIONES SALDO
FUENTE: Banco de Espa
PARTICIPACIÓN DEL COMERCIO EXTERIOR DE SERVICIOS DE ESPAÑA EN EL PIB
En términos nominales
CUADRO 2
, 2 , 1 , 0 , 7 , 4 , 7 , 5 , 7 , 3
rismo , 2 , 2 , 5 , 4 , 7 , 3 , 8 , 5 , 3
tros Servicios , 0 , 9 , 5 , 3 , 7 , 4 - , 3 - ,57 -0,39
ransportes , 2 , 0 , 6 , 6 , 9 , 1 - , 4 - ,19 -0,15
omunicación , 9 , 2 , 3 , 8 , 4 , 9 , 1 ,02 ,06
onstrucción , 8 , 2 , 4 , 4 , 5 , 3 , 4 , 7 , 1
guros , 9 , 5 , 8 , 1 , 8 , 5 , 2 , 3 , 6
rvicios financieros , 6 , 2 , 4 , 3 , 9 , 2 , 3 , 3 , 2
rvicios informáticos , 5 , 4 , 5 , 6 , 1 , 8 0,09 , 3 0,17
yalties y rentas 
 la propiedad inmaterial , 4 , 6 , 5 , 7 , 8 , 2 - , 3 - , 7
rvicios prestados a empresas , 4 , 1 , 3 , 1 , 7 , 6 , 7 , 6 , 3
rvicios culturales y recreativos , 6 , 0 , 1 , 9 , 1 , 6 , 3 -0 , 5
rvicios gubernamentales , 6 , 7 , 7 , 7 , 4 , 3 , 1 , 3 , 3
í
FUENTE: Banco de España.
ÑA EN EL I



















Competitividad -1.31 -1.32 -1.28 -0.96
(-3,48) (-3,39) (-8,87) (-4,11)
Intraeuro
Extraeuro
K 2.00 2.04 6.83 1.17
(2,47) (3,21) (5,99) (1,95)
Mecanismo corrección error -0.17 -0.18 -0.64 -0.11







DCompetitividadt -0.45 -0.41 -0.54 -0.21

















S1 0.00 0.02 -0.02 0.24
(-0,02) (1,42) (-0,95) (14,47)
S2 -0.03 -0.05 0.02 0.58
(-2,74) (-3,92) (1,50) -21.56
S3 -0.15 -0.19 -0.06 0.51
(-11,85) (-14,18) (-3,53) (29,54)
S4 (1980-1995) 0.04
(3,67)
R2 Ajustado 88.0 90.8 69.2 99.2
SE 2.77 3.09 3.79 2.36
DW 2.34 2.55 1.97 1.93
Normalidad X2(2) 2.04 0.93 0.15 2.52
LM(4) (X2(4)) 10,43** 7,96* 3.76 1.78
ARCH(4) 2.14 0.60 6.16 2.95
Test constancia parámetros:
X2(16) 19.20 20.72 23.42 28.19
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Demanda final 2.18 2.51 1.88 1.66
(44,24) (37,10) (34,56) (13,24)
Competitividad -0.55 -0.77 -0.72 -0.73









K -6.10 -6.76 -3.35 -2.01
(-5,40) (-3,81) (-3,20) (-3,02)
Mecanismo correcci ón error -0.44 -0.39 -0.33 -0.18
(-6,24) (-4,57) (-4,60) (-4,11)
Ddemanda final t 1.82 2.18 1.21
(10,00) (8,56) (5,06)
Ddemanda final t( -1) 0.33
(4,89)
Ddemanda final t( -2) 0.65 0.94
(3,82) (4,09)





























S1 0.17 0.09 0.19
(6,40) (3,44) (6,11)
S2 0.06 0.06 0.08
(7,73) (5,88) (7,89)
S3 0.12 0.05 0.14
(4,73) (1,61) (4,49)
R2 Ajustado 91.4 93.3 87.3 77.4
SE 2.57 2.50 2.45 2.06
DW 1.97 2.40 1.86 2.29
Normalidad X2(2) 2.16 2.00 0.06 2.19
LM(4) 7.63 6.45 7.30 3.07
ARCH(4) 1.47 6.55 1.87 2.87
Test constancia par ámetros:
X2(16) 12.64 21.69 23.37 19.79
ChowF 0.60 0.89 0.97 0.98
Per íodo de estimaci ón
80 II TR -
06 IV TR
90 I TR -
06 IV TR
90 I TR -
06 IV TR
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R2 Ajustado 91,4 93,3 87,3 77,4
SE 2,57 2,50 2,45 2,06
DW 1,97 2,40 1,86 2,29
Normalidad X2(2) 2,16 2,00 0,06 2,19
LM(4) 7,63 6,45 7,30 3,07
ARCH(4) 1,47 6,55 1,87 2,87
Test constancia parámetros
X2(16) 12,64 21,69 23,37 19,79
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Buisán y Gordo (1994) 1,8 -1,6 2,2 -1,1
Mauleón y Sastre (1994) (b) 2,6 -1,0 0,7 -0,4
Doménech y Taguas (1996) (b) 1,6 -0,8 1 (a) -0,4
García y Gordo (1998) 1,6 -0,8 2,7 -0,9
Murata et ál. (2000) 1 (a) -1,4 - -
Buisán y Jiménez (2003) 1,4 -1,3 - -
Ortega et ál. (2007) 1 (a) -0,6 1 (a) -0,3
Martínez-Mongay y Maza (2009) (b) 1,48 -0,55 2,15 -0,02 (c)
García et ál (2009) 1,1 -1,3 2,2 -0,6
Alemania 1,4 -0,3 1,5 -0,1
Francia 1,5 -0,2 1,6 -0,4
Italia 1,6 -0,9 1,4 -0,4
Reino Unido 1,1 -1,6 2,2 -0,6
SERVICIOS
García et ál (2009) 2,7 -1,0 1,7 -0,7
Resultados para Espa ña
EXPORTACIONES IMPORTACIONES
Resultados para España
Resultados en los principales países de la UE [Hooper et ál. (2000)]
FUENTE: Banco de Espa ña a partir de diversos trabajos.
a. Coeficiente restringido.
b. En este caso las elasticidades corresponeden al total de exportaciones e importaciones de bienes y servicios.
c. En el periodo anterior a 1986 la elasticidad-precio es -0,39.
Comparación de resultados
CUADRO 5ELASTICIDADES DE LARGO PLAZO DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES
isán y Gordo (1994)
uleón  astre (1994) (b)
oménech y Taguas (1996) (b)
rcía y Gordo (1998)
rata et ál. (2000)
uisán y Jiménez (2003)
rtega et ál. (2007)
artínez-Mongay y Maza (2009) (b)
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PIB MUNDIAL
VOLUMEN DE IMPORTACIÓN DE BIENES Y SERVICIOS
EVOLUCIÓN DEL PIB Y DEL COMERCIO MUNDIAL, 
EN TÉRMINOS REALES
1980=100
PRODUCCIÓN Y COMERCIO MUNDIAL GRÁFICO 1 
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IMPORTACIONES DE SERVICIOS
EVOLUCIÓN DEL COMERCIO MUNDIAL DE BIENES Y 
SERVICIOS, EN TÉRMINOS NOMINALES
1980=100









95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
EXPORTACIONES DE BIENES
MERCADOS DE EXPORTACIÓN DE ESPAÑA
COMPETITIVIDAD (b)
EVOLUCIÓN DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES, 
MERCADOS DE EXPORTACIÓN Y COMPETITIVIDAD
%
DETERMINANTES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES (a) GRÁFICO 2
FUENTES: Eurostat, Instituto nacional de Estadística y Banco de España.
a. Tasas de variación logarítmicas
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COMPETITIVIDAD
% %


























T T+1 T+2 T+3 T+4
Años








T T+1 T+2 T+3 T+4
Años





T T+1 T+2 T+3 T+4
Años








T T+1 T+2 T+3 T+4
Años









T T+1 T+2 T+3 T+4
Años
EXPORTACIONES DE BIENES
RESPUESTA ANTE CAMBIOS EN LA DEMANDA 
EXTERNA
%
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Desglose por componentes
GRÁFICO 3
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GRÁFICO 4




T T+1 T+2 T+3 T+4
Años
IMPORTACIONES DE BIENES









T T+1 T+2 T+3 T+4
Años








T T+1 T+2 T+3 T+4
Años























BANCO DE ESPAÑA 45 DOCUMENTO OCASIONAL N.º 0905 
 



















RESIDUOS OTRAS VARIABLES (Tendencias)
COMPETITIVIDAD INDICADORES DE DEMANDA DE EXPORTACIONES
EXPORTACIONES REALES DE BIENES TOTALES



















RESIDUOS OTRAS VARIABLES (Tendencias)
COMPETITIVIDAD INDICADORES DE DEMANDA DE EXPORTACIONES
EXPORTACIONES REALES DE BIENES ÁREA EURO





















RESIDUOS OTRAS VARIABLES (Tendencias)
COMPETITIVIDAD INDICADORES DE DEMANDA DE EXPORTACIONES
EXPORTACIONES REALES DE BIENES ÁREA NO EURO

















RESIDUOS OTRAS VARIABLES (Tendencias)
COMPETITIVIDAD INDICADORES DE DEMANDA DE EXPORTACIONES
EXPORTACIONES REALES DE SERVICIOS
EXPORTACIONES REALES DE SERVICIOS
% %
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DESGLOSE DE LAS IMPORTACIONES  EN FUNCIÓN DE SUS DETERMINANTES
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 DEMANDA EXTERIOR NETA
DEM ANDA EXTERIOR NETA  (contribuciones al PIB)
pp
APORTACIONES DE LA DEMANDA EXTERIOR NETA AL CRECIMIENTO DEL 
PIB
GRÁFICO 7
FUENTES: Instituto Nacional de Estadística y Banco de España.
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